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Abstrak
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator penilaian kinerja perusahaan secara 
umum. Selain itu, nilai perusahaan juga menjadi salah satu pertimbangan bagi para investor yang 
akan menanamkan modalnya. Objek penelitian yang digunakan adalah Perusahaan pertambangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diseleksi menggunakan metode purposive sampling, 
yaitu pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu sesuai dengan yang diinginkan peneliti. 
Periode penelitian yang digunakan adalah tahun 2019 – 2023. Pengolahan data dilakukan 
menggunakan analisis regresi linear berganda dengan software SPSS versi 25. Hasil penelitian ini 
adalah leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai. 
 
Kata Kunci : Levreage, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan 

 

DETERMINANTS OF COMPANY VALUE IN MINING COMPANIES 

 

Abstract 

This research aimed to determine the impact of leverage and firm size on the firm value. irm value is one of the 

indicators of company performance appraisal in general. In addition,company value is also a consideration for 

investors who will invest.  The object of this research used were mining sector listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) selected based on the purposive sampling method, namely the selection of samples based on certain criteria 

according to what the researchers wanted.  The research period used was 2019 – 2023. This research used data 

processing multiple linear regression analysis using SPSS 25. The results of this research were leverage had a 

positif effect on firm value, while firm size don’t affect on firm value.  

 
Keyword: Leverage, Firm Size, Firm Value 

 

PENDAHULUAN 

Tujuan perusahaan dalam memaksimalkan nilai perusahaan adalah 

memaksimalkan harga saham. Tercapai tidaknya tujuan perusahaan dapat dilihat dan 

diukur dari harga saham perusahaan yang bersangkutan dari waktu ke waktu (Kasmir, 

2012). Nilai perusahaan yang tinggi tercermin dari harga pasar saham yang tinggi. Nilai 

perusahaan yang tinggi juga menunjukan kemakmuran pemegang saham yang tinggi 

(Maryam, Rahman, 2020). Berdasarkan pendapat tersebut maka kondisi nilai perusahaan 

yang tinggi dapat mencerminkan kinerja perusahaan yang baik sehingga dapat 

meyakinkan investor akan baiknya prospek perusahaan tersebut dimasa yang akan 
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datang. Hal tersebut bermakna penting bagi perusahaan untuk memaksimalkan nilai 

perusahaan (Susanto, 2024). 

Pentingnya nilai perusahaan dalam mendukung operasional perusahaan menjadi 

faktor krusial, mengingat nilai perusahaan yang optimal berkontribusi pada pencapaian 

kemakmuran bagi para investor, yang notabene merupakan tujuan utama seluruh entitas 

bisnis (Damayanthi, 2019). Menurut  Qomariyah  (2021)  menyatakan  bahwa  perusahaan 

yang  telah go  public,  nilai  perusahaannya  dapat  diketahui  melalui  harga  saham  yang  

telah diperjualbelikan  di  bursa  efek.  Oleh  karena  itu,  harga  saham dari  perusahaan  

akan  menjadi cerminan  atas  penilaian  investor  secara  menyeluruh  atas  setiap  ekuitas  

perusahaan  yang dimiliki. 

Objek pada penelitian ini yaitu perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa 

efek Indonesia. Sektor pertambangan di Indonesia telah mengalami pertumbuhan yang 

signifikan, memberikan kontribusi sebesar 9% terhadap PDB negara pada tahun 2023 dan 

mencerminkan tingkat pertumbuhan tahunan gabungan (CAGR) sebesar 28,9% dari 

tahun 2017 hingga 2023. Indonesia memiliki kekayaan sumber daya mineral, menduduki 

peringkat pertama untuk nikel, urutan kedua timah, kelima emas, keenam bauksit, 

keenam batubara, dan ketujuh tembaga (Business Indonesia, 2023).  

Industri sektor pertambangan ternyata terus mengalami penurunan kinerja. 

Sepanjang tahun 2019, sejumlah bisnis yang bergerak pada industry pertambangan 

mengalami pergerakan saham yang negatif, penurunan harga saham sebesar 43,33% 

dirasakan oleh PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG) dan kemudian diikuti oleh PT 

Bukit Asam Tbk (PTBA) dengan penurunan sebanyak 38,14% 1. Turunnya kinerja saham 

sektor pertambangan tersebut tidak terlepas dari jatuhnya harga batubara pada pasar 

global sepanjang tahun 2019. Situasi ini disebabkan karena terjadinya perlambatan 

ekonomi global yang mendorong pembatasan impor sehingga menyebabkan berlebihnya 

pasokan di pasar global dan melemahkan harga pasarnya (Manik, 2022). 

Adapun beberapa faktor yang mungkin dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

diantaranya ukuran perusahaan dan leverage. Ukuran perusahaan mencerminkan 

seberapa besar atau kecilnya suatu perusahaan, dan hal ini dapat berdampak pada tingkat 

kepercayaan yang dimiliki oleh para investor. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin 

besar pula investasi yang diperlukan oleh perusahaan untuk menjalankan operasinya, 

termasuk dalam hal menjalankan tanggung jawab sosial dan lingkungan (Roviqoh dan 

Khafid, 2021). Suatu  perusahaan  yang  memiliki  ukuran  relatif  besar terutama  yang  

mampu  mengendalikan  kebutuhan  publik  biasanya  menjadi  subjek pemerintah  dan  

observasi  publik,  hal  tersebut mampu  memacu  peningkatan  nilai perusahaan  

(Widiatmoko & Mayangsari, 2016).  

Faktor lain yang dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan yaitu leverage. 

Leverage  merupakan  rasio  yang  digunakan  untuk  mengukur  besar  atau  kecilnya 

pemakaian  hutang  yang  digunakan  untuk  membiayai  aset  perusahaan  (Kasmir,  2019).  

Leverage merujuk pada rasio yang digunakan untuk menilai sejauh mana hutang 

digunakan dalam mengelola kegiatan operasional perusahaan, dan juga untuk 

mengevaluasi pendanaan eksternal yang digunakan untuk mendukung aktivitas 

perusahaan yang berdampak pada pencapaian laba atau keuntungan (Hakim & Aris, 

2023). Menurut Wibowo (2021), hutang yang semakin tinggi dapat menaikkan nilai suatu 

perusahaan karena adanya  biaya  bunga  pada  hutang  tersebut  yang  nantinya  dapat  

mengurangi  pembayaran pajak. Kebaharuan dalam penelitian ini dibandingkan dgn 

penelitian terdahulu yaitu menggunakan data terbaru dan pengukuran nilai perusahaan 

menggunakan tobin’sq. 
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Berdasarkan latar belakang tersebut, permasalahan utama dalam penelitian ini 

dirumuskan sebagai berikut: apakah ukuran perusahaan dan leverage berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan? Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan 

menganalisis secara empiris pengaruh kedua variabel tersebut terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi informasi yang relevan serta 

rekomendasi praktis bagi pihak manajemen dalam mendukung proses pengambilan 

keputusan strategis. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Sinyal 

Menurut  Brigham  dan  Houston (2016),  teori  sinyal  merupakan  suatu  perilaku  

atau tindakan  yang diambil  perusahaan  untuk  memberikan  petunjuk  bagi  investor  

tentang  bagaimana  manajemen  memandang  prospek  perusahaan  untuk  masa  

mendatang.  Teori sinyal merupakan suatu informasi mengenai apapun yang sudah 

dilakukan oleh manajemen dalam   merealisasikan   keinginan   pemilik.  Teori   sinyal   

menjelaskan   mengenai   suatu  perusahaan yang mempunyai dorongan untuk 

memberikan informasi kepada pihak eksternal, dengan adanya dorongan tersebut teori 

sinyal menunjukkan terjadinya asimetri antara pihak manajemen   dengan   pihak   

eksternal   untuk   mengetahui   lebih   banyak   mengenai   profil perusahaan  dan  prospek  

pada  masa  mendatang.  Oleh  karena  itu,  hal  penting  yang  akan mempengaruhi 

keputusan berinvestasi pihak eksternal yaitu informasi yang dikeluarkan oleh  

perusahaan. 

 

Nilai Perusahaan 

Menurut    Brigham    dan    Houston    (2011) Nilai perusahaan merupakan harga 

yang bersedia dibayar oleh   calon   pembeli   apabila   perusahaan   tersebut dijual.  Nilai  

perusahaan  sering  dikaitkan  dengan harga  saham.  Semakin  tinggi  harga  saham  maka 

semakin     tinggi     pula nilai     perusahaan. 

Nilai perusahaan mencerminkan mengenai harga yang bersedia  dibayar  oleh  

calon  pembeli  jika  perusahaan  tersebut  dijual.  Meningkatkan nilai perusahaan 

merupakan suatu prestasi bagi perusahaan sebagai upaya untuk dapat memberikan 

kemakmuran kepada para investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait 

erat dengan harga sahamnya (Eko, dkk, 2021). Menurut Mawatt dkk, 2017. Nilai 

Perusahaan diukur menggunakan rumus: 

 

𝐓𝐨𝐛𝐢𝐧′𝐬 𝐐 =
 𝐌𝐚𝐫𝐤𝐞𝐭 𝐕𝐚𝐥𝐮𝐞 +   𝐋𝐢𝐚𝐛𝐢𝐥𝐢𝐭𝐚𝐬

 𝐀𝐬𝐞𝐭
 

 

Leverage 

Leverage menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam menyelesaikan 

seluruh kewajibannya, termasuk yang bersifat jangka pendek maupun jangka panjang. 
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Perusahaan yang memiliki tingkat Leverage tinggi sangat bergantung pada kepercayaan 

dan dukungan dari para kreditur (Wijaya & Lestari, 2023).  

Leverage merupakan rasio solvabilitas atau rasio yang digunakan dalam 

mengukur sejauh mana aktifitas perusahaan dibiayai dengan utang. Tingkat leverage  

yang  tinggi  dapat  dimanfaatkan  oleh  perusahaan  untuk  memperoleh  profit  yang  

lebih tinggi menggunakan modal yang berasal dari hutang atau asset yang dibayar oleh 

hutang dengan itu  perusahaan  dapat  secara  maksimal  menjalankan  usahanya  sehingga  

profit  yang  diperoleh perusahaan meningkat (Kasmir, 2014). Leverage diukur 

menggunakan rumus: 

 

𝐃𝐄𝐑 =  
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐋𝐢𝐚𝐛𝐢𝐥𝐢𝐭𝐚𝐬

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬
 

 

Ukuran Perusahaan  

Ukuran perusahaan merupakan pengelompokkan perusahaan menjadi menjadi 

perusahaan besar dan keciIdengan berbagai indicator (Agustina  dan  Aris,  2017). 

Menurut Roviqoh dan Khafid (2021) menjelaskan bahwa secara umum terdapat empat 

cara mengukur ukuran perusahaan, dalam penelitian ini ukuran perusahaan dihitungan 

dengan Log natural dari total asset. Total Aset, aset perusahan menunjukkan seberapa 

besar kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan. Total aset yaitu keseluruhan sumber daya 

yang dimiliki oleh entitas bisnis atau usaha. Semakin besar total aset suatu perusahaan 

maka perusahaan tersebut dapat dikategorikan perusahaan besar. 

Menurut Umiyati, et al., 2018. Ukuran Perusahaan diukur menggunakan rumus: 

𝐒𝐈𝐙𝐄 = 𝐋𝐧 (𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐞𝐭) 

 

Kerangka Penelitian 

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 

Perumusan Hipotesis 

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Rasio Leverage merupakan alat ukur yang digunakan perusahaan untuk mengukur sejauh 

mana aktiva perusahaan  dibiayai oleh utang. Rasio Leverage adalah suatu cara untuk 

menilai kemampuan suatu perusahaan dalam membayar semua kewajiban, baik yang 

jangka panjang maupun pendek, dengan menggunakan aset perusahaan sebagai jaminan. 

Kenaikan dan penurunan tingkat hutang akan mempengaruhi nilai pasar. Kelebihan utang 

yang meningkat akan berdampak negatif terhadap nilai perusahaan (Lisa & Rossidi, 

2018). Berkaitan dengan teori sinyal, Apabila manajer dapat mengelola rasio Leverage 
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dengan baik maka akan berdampak positif terhadap nilai perusahaan dan juga 

memberikan sinyal positif kepada investor, sehingga investor tertarik untuk berinvestasi 

di perusahaan tersebut (Nopianti, 2023). H1: Leverage berpengaruh terhadap Nilai 

persahaan 

 

Pengaruh Ukuran perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Besar kecilnya perusahaan dapat menjelaskan jumlah total aset yang dimiliki perusahaan. 

Ketika ukuran perusahaan besar, maka aset yang dimiliki oleh perusahaan juga semakin 

signifikan, dan dana yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengoperasikan semakin 

signifikan (Aggarwal & Padhan, 2017; Etty et al., 2020). 

Semakin besar perusahaan, maka akan semakin banyak investor yang tertarik dengan 

perusahaan tersebut. Hal ini dikarenakan perusahaan yang besar mampu mengelola 

asetnya dengan baik. Jika aset didalam perusahaan tersebut tinggi maka akan menarik 

investor untuk menanamkan modalnya pada saham perusahaan tersebut. Jika harga saham 

naik, hal ini berdampak positif terhadap nilai perusahaan (Aziz, 2023). H2: Ukuran 

Peusahaan berpengaruh terhadap Nilai persahaan 

 

METODE 

Metode penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif, yang mengutamakan penggunaan 

data berbentuk angka dalam seluruh proses penelitian, mulai dari pengumpulan hingga 

interpretasi. Penelitian kuantitatif bertujuan untuk mengembangkan dan menerapkan 

konsep matematis, teori, dan hipotesis yang terkait dengan suatu fenomena. Penelitian ini 

memanfaatkan data sekunder yang bersumber dari laporan tahunan perusahaan selama 

periode 2018 hingga 2023. Data yang dianalisis diperoleh dari laporan keuangan 

perusahaan-perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam 

penelitian ini mencakup seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI, sementara penentuan 

sampel dilakukan melalui pendekatan purposive sampling dengan kriteria khusus, yakni 

perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI selama kurun waktu tersebut. 

Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah studi pustaka, yaitu metode yang 

dilakukan dengan menelaah serta mengkaji literatur dan dokumen yang relevan dengan 

topik penelitian. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Riset ini telah melalui uji Asumsi Klasik diantaranya uji normalitas, uji 

multikolonieritas, uji heterokedasitas, dan uji autokorelasi. Berdasarkan hasil uji tersebut, 

data terdistribursi normal, tidak terdapat masalah multikolonieritas, tidak terjadi 

heterokedasitas, dan tidak ada masalah autokorelasi. Sedangkan Untuk hasil pengujian 

hipotesis ditujukan pada tabel 2 berikut ini: 
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Tabel 1. Hasil Pengujian Hipotesis 

Berdasarkan hasil uji t yang disajikan dalam Tabel 1, diperoleh temuan sebagai berikut:  

Hasil dari uji t antara levege terhadap nilai perusahaan memiliki nilai signifikasi sebesar 

0.035 yang lebih kecil daripada alpha (0.035 < 0.05). Hal ini menunjukan bahwa 

Hipotesis diterima sehingga dapat disimpulkan bahwa leverage secara parsial 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dari uji t antara ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan memiliki nilai signifikasi sebesar 0.230 yang lebih 

besar daripada alpha (0.230 > 0.05). Hal ini menunjukan bahwa Hipotesis ditolak 

sehingga dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil pengolahan data menunjukkan adanya pengaruh positif signifikan antara 

leverage terhadap nilai perusahaan, yang mendukung hipotesis Pertama (H1). Hal ini 

berarti Semakin tinggi tingkat leverage suatu perusahaan, maka semakin besar pula nilai 

suatu perusahaan sebab adanya biaya bunga pada hutang dapat mengurangi pembayaran 

pajak dan juga penggunaan hutang  akan  meningkatkan  nilai  perusahaan,  karena  saat  

kebutuhan  hutang  naik  biasanya digunakan  untuk  pembiayaan  operasional  perusahaan  

(Wibowo,  2021). Semakin   besar suatu   perusahaan   menggunakan pendanaan   dengan   

yang   diperoleh   dari   hutang, maka  semakin  tinggi  pula  efektifitas  perusahaan dalam 

menghasilakan laba sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Ernawati dan 

Widyawati, 2015). Hal  ini  sejalan  dengan  signal  theory  yang  menyatakan  bahwa  

jika perusahaan dapat mengelola rasio Leverage dengan baik maka akan berdampak 

positif pada nilai perusahaan  dan  akan  menjadi  sinyal  bagi  investor  agar  investor  

tertarik  untuk  berinvestasi  di perusahaan tersebut (Nopianti, 2023). 

Penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Ramadan (2015), Wiksuana 

(2016), Sutama dan Lisa (2018) yang menyatakan bahwa rasio leverage berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, tidak ditemukan bukti 

empiris yang mendukung adanya pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan, 

sehingga hipotesis pertama (H2) dinyatakan ditolak. Hal ini berarti besar kesilnya 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran  perusahaan  yang  besar  

belum  bisa menjamin    nilai    perusahaannya    tinggi,    karena perusahaaan besar 

mungkin belum berani melakukan  investasi  baru  terkait  dengan  ekspansi, sebelum   

kewajiban-kewajibannya  (hutang)  sudah terlunasi.  Di  sisilain,  dalam  menanamkan  

modal investor tidak hanya memandang ukuran perusahaan  akan  tetapi  masih  banyak  
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faktor-faktor lain   yang   menjadi  pertimbangan  investor  dalam menyalurkan   dananya 

(Octaviany, 2019). Hal tersebut tidak sejalan dengan teori yang menyatakan bahwa 

perusahaan dengan total aset yang tinggi akan mempermudah pihak manajemen 

perusahaannya untuk mempergunakan aset yang ada untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. Hasil Penelitian ini selaras dengan penelitian Kolamban (2020),  Carolin 

(2024), serta Dewi & Praptoyo (2022) yang yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

 

 

SIMPULAN 

 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan terhadap variabel strategi diversifikasi, financial 

distress dan kinerja keuangan perusahaan, maka ditarik kesimpulan sebagai berikut: Strategi 

diversifikasi tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Kenaikan atau 

penurunan tingkat diversifikasi suatu perusahaan tidak diikuti dengan kenaikan atau 

penurunan kinerja keuangan perusahaan. Financial distress berpengaruh negatif signifikan 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Semakin tinggi tingkat financial distress perusahaan 

maka kemungkinan kinerja keuangan perusahaan mengalami penurunan.  
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